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7KH URRWV RI WKLV KROGLQJ DSSHDU LQ WKH )HGHUDO 5HVHUYH %RDUG¶V

2IILFLDO 6WDII &RPPHQWDU\ WR 5HJXODWLRQ =� LQWHUSUHWLQJ 7,/$� 6HH ��

&�)�5� � ���� 6XSS� , DW ���� 7KH &RPPHQWDU\ VXJJHVWV WKDW ³FKDUJHV

DEVRUEHG E\ WKH FUHGLWRU DV WKH FRVWV RI GRLQJ EXVLQHVV´ DUH QRW ILQDQFH

FKDUJHV�
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����������"��"� �������������������������"� ������ ����+�����������
������"��"� �������������������" �����������6���������E"�������
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�������� ��
"����������� ��!��������"����������������"��"������

�
��+������

�����������"�������6��"���������������" ���������H ������� "�
��"�������������! ��������������"������������ ����!����������
(����������������������" �����������6����������E"������������
! ������F� 6������ ��� ��� ���� " ������� ����� ���� �������
����������������"����� �����(+?3�

:����� ���� ������"�� "� ����� ���������� ���� ����� !���
���66��"�!����������� �������"����"����3�!�����6�� �����������"���
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" ���������������� ������"�������������" �����������(����
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21(�����" ���������

�������	
	� ��������	
�	��
	�
	�
�
�
	����	���
��	
�	��
 M

������������������"��6���������������"��������#���<���77
�
��������������21(�����������������$�����"��� ������L �����!�
����(� ������?�������3"�����"����"��������������6 �"�������
����� ����!���������21(��������������������������������21(�
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��� E��� ���"�� "��6������F� ����� ��� ��"�� 21(� ��������� ���
������� ��" ����� ����� � (���� "������ ��� �� ��"� ��� �������� ��
"��6������������ ����������&�������������������������"�����"��
����������������������� ����EA�������+�� ���"�����6������F
(��� ����� ��� ���� ����� ��� ����� ������ ��� !���$�� 6��� ��!��
����"����������������� �������6���������� ���"��"��6������
+�����������!�������������������������������������������EA���
���0�"�%���F��(�������������"������������ ������N<	���3����
!�������������������������EA�������A !��"�&���"�����<
�	��F

(���� "� ��� ��� 6 KK���� ���� �������� ����$�� ������ �������
����"���� ����� ���� ��" ����� ���� ���� 6���� ��� ��� ���"�
"��6��������3���� �������������������������������"������������
����������6���������� ���"��"��6��������3�����������������
��" ����� ���� ���� 6���� ��� ��� ���"�� "��6������ ��� H ��� ��
�!� ������"���������������������6�������6 !��"�����"��������
6���������� ���"��"��6��������:��� ����������������"��"� ����
������ ��� � ������ H ������� ��� ����� 6����� ��� ��
�����6�������������"" �����
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����"��� ������)���������������"��"� ����������������6���������
���� ���6 ��� �����21(� ��������� ���� "����� ���� �!��������� ��
��$����6������������� ����!���� ��������������"��3���������
3""����������21(���6����������%�����*
���������������"�����
��"�����"� ��������������6�!�������������������%�����*
�������
����������������������������������������!��������(���6������
�66����� ��� !�� ������� ����� ����� 21(� ��������� ���
��������������� ! ������ ��6����� !�� ���� �����"�� ����������
�������������������� �����������6����!���������6������� ����
����������������3���� ������������������������6����������%����
*
���������������"���� ����������"�������������"� �������
!���������"���6����!�������!����������������������������
�����21(��(+?3����������6����"������6����!��������������������
�����������1 ������(+?3������������L ������"��������������"����
����"��������������������������������������L ����21(�������"����
���� "���� ��� 6��������� �������� ����� "����� ���� � ����!���
�����"��

�������� �������� ����� ������ "� ���� ����� �� ��� ����� (+?3
���"��� ��� � ����� ���� ���������� !�� ������ �
������� �����"�
���������������6�������������6���������)������������"�����"����
�������������������L ������������������������������6���������
!�������E�������"��� ������!������F���
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?� ��������! �����������6������G����(�����"�����������������
�������� �"�������������6��6����������������������"������"����
���������������6�������������6�����������6�����������"� ��������
������21(�������"�������������������6���������������"��"�����"�
�����������6�������� ��������"�������������������������������������
�������������3�������������21(����������!��������������"����
��������6�������������������������������6������!�"� �������������
6����E�������"��� ������!������F
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������� ����"�����������"��"�����������������������	�-�����
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M�8��	� D�7
MG�� (��� ��� ��L ������ �����������  ������
���"��� ����!�����������(+?3�����������������!���"��� ����
��� ���� ���� "������ ������� ��6�������� ����� ���� 6 �"����� ��
���"������������������!�����"����������"��������$���6��������
����� ����"����� "������ 6��"���� � 3���� ��� ���� ���"��� ���
 ��� !������ ��"������ ������"����� "������ (+?3� ��6�������
������������������������������������"���������� ���������!�
����!���������������������������6��� "�����2�"� ����������
6 �"����������"������� ������������������������"�����"���21(
�����!�������������$���������"��� ������L �����!��(+?3�

������������� ������������������������"��"� ������ �����
H ������� ��� ���� (+?3� "������ "��"���� ������ "���������� ��
21(���"��� "����(����������������������6 ������21(���6��"������
����� ����!������������������ ������������������"��"��������
��� ���� ��� �������������� ��"������� ������� �����������21(
��6������������� ����!����6��"������"������" ��������E�����
��"������ ��� ���� �
�������� ��� "������F� ����������� 21(��
���"��� ��� ���6����!��������  ����� (+?3�� � ��"����� �������
"�������� ����� � ������ H ������� ���� ���66��6������ ��
������������ �������21(���E�����"����������������F��3""������
������������21(�������L �����������"���������6�����������"�����
��� ���� �����"�� ���������� ���� ��� �� ������ 6����� �������
3�������������������������������������������"���������������
������6��������6�����������"������" ����������������������
��� ����"�����������"��"����������������������(+?3���(�����
�������� ��� ��� ����� ���� "� ��� ��"����"���� ���� ����� 21(��
��" ��������������������������������21(�����"����������������
6����������" ������������������6�����������������������������
��������� ���� ���� ���� �������� �3�������������� �������� ����� ���
��" ���������������6�������������"������" ����������$���
��� ���� ���  ����"������ �����"�� "������� � :�� ���" ��� �����
"���������������� ��������6��������!�����
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����������� ��������21(��������������(� ������?�������3"�
!��"���������������!����6��"�������� ����!�������������"�����
" �������� ����� ���� ������ ����� ��� "���� " ��������� ����� �
���"������� ���� ������� 6��"��� ��� �����"�� "�������� � (��� 3"�
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6�������� ��� ��������� 6���;� E%��� ��"�� "��� ���� "�����
������"��������������������6�������"������6���������"�������
���������"�����������P�Q���R�����"��"�����������������K���� ����
����� �����F� �	� -������ I� ��MJD�GDMG�� � (��� ����� E�����"�
"�����F� ��� �������� �������;� EP(Q��� ��� ��� ��� ���� �����"�
"������ ���"����"��������������"��� ����"������ ������"����
������!��������������������� ���������"�������6���!�������"���
���������"����!������6������������������"����������
�������
���� ��6����� ����"���� ��� ������"���� !�� ���� "�������� ��� ��
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6������������L ������������������"��������E�����"��"������F�����
6���!���!��"������" ���������! ������!��"����" �����������
"��6���!��� ������"������� � 3���� ��� ������ ���� "��������
�
"�6��������������� ��������������������������

(�������� ��������� ����!������ ��"������������"������������
3�� ��"������ ��� ����!����6��"��������� ����!���� ����� ������
"������� ��� �� "���� " �������� ! �� ��� "������� ��� �� "�����
" �������� ���
�(	 '
$���
	 %
	 ��	 �	 $�
���	 $����*
��� ��������
(+?3������"��� �����L �����������(���6��!�������6������������
������ "� ��� !�� ����� ������ ��������� ��� ���"�� (+?3� ��
������������� ���� �� "��6���������� ������� !���� 6��"��� � &��
" �������"� ���!����!������!������������������������(+?3���
���� ��� ������������ �"����� ���� ��� ���� ������  ��$������ ��
������������� � ���� ���� ����������� �66���� ������� ��� ���
��������������6����" ����! �����66���"��������������������
�����3""��������������"��6���������������6��� ������"������
���������������������"���"������� ��������������������!��������
������� ���� ���� "������ " ������� 6���� �� ������� 6��"��� �
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,QGHHG� LI 7,/$ GLG UHTXLUH D VHOOHU WR GLVFORVH DOO LWV FRVWV WR FUHGLW

FXVWRPHUV� FUHGLW FXVWRPHUV ZRXOG EH DV\PPHWULFDOO\ DGYDQWDJHG LQ
EDUJDLQLQJ RYHU SULFH� ,Q D ZHOO�IXQFWLRQLQJ PDUNHW� D FUHGLW FXVWRPHU
ZLWK SHUIHFW LQIRUPDWLRQ DERXW WKH VHOOHU¶V FRVWV VKRXOG EH DEOH WR EDUJDLQ
WKH VHOOHU GRZQ WR PDUJLQDO FRVW� $ FDVK FXVWRPHU� XQFHUWDLQ RI WKH
VHOOHU¶V FRVWV� PLJKW DFFHSW D KLJKHU SULFH WKLQNLQJ LQFRUUHFWO\ WKDW KH KDG
EDUJDLQHG WR WKH VHOOHU¶VPDUJLQDO FRVWV� :H QRWH WKDW 7,/$GRHV QRW HYHQ
UHDOO\ UHTXLUH WKH VHOOHU WR GLVFORVH LWV FRVW RI H[WHQGLQJ FUHGLW� EXW RQO\
WKH SULFH RI H[WHQGLQJ WKDW FUHGLW �� WKDW LV� WKH PDUJLQDO GLIIHUHQFH IURP
D FDVK WUDQVDFWLRQ�

5HTXLULQJ VHOOHUV WR GLVFORVH DOO SD\PHQWV WR WKLUG SDUWLHV ZRXOG
HVVHQWLDOO\ UHTXLUH WKH VHOOHU WR GLVFORVH DOO KLV FRVWV�

������ ��� !�� 6���� ���%�����*
�������� � %�����*
����������
������E������P���QF�!���������+�������21(��� ���!����������
������������������������$�6����������������������������

*�������������������������������"�����21(���6���������
%�����*
�����������������������������(+?3�� �(+?3���������
��L ���������������6�����������������������6��������"����"����
�������������"�����!�����"�������������" ��������! ������������
6�����������������6���������������������E�������"��� �����
!������F��	�-������I���MJD�GD<GD2GD���G��21(�������L �������
���"�����������6������������������6�������� ������������
6����
�����
��6����������� ����6������������������������������"L ���
���� ����"����6�����������! ����������"�������������� ����!����
��� ����� ���� ��������� ���� �������� ���� "���� � (+?3� ����� ���
��L �������������������"�������������"����������6 �"������

�

%�������"� �����������������������!����6����������"������
�������6������6�����������������������E�������"��� �����
!������F��(���������"�����"� ���!�����6����;�:����������L ���
��������������"�����6�����������������6����������!����������
�
����������"�������+�������"������������������ �������!����L ����
������"����������������"�����������������2 ������"�������������
� ��
!��������(+?3�������������� "�������6����������

(���!�������66���"���������������"������������������������
6����������!�������E�������"��� ������!������F��3�6������
�������������������6�����E�������"��� ������!�����F��������
"���������"�����"� ����!���������!�����������������6��������
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��� ���� ���� ����� ��� ���� ������ ���� ����� ��������"����
���������"������2 ������"����������������K��!�����6�!����������
"��������"���������$ 6����$��������������� ���"�����������
��$��������
6���������������������������� ������� �������������
��"�� ��� ��� �������� ���� �����"��� ���$ 6�� ���� "�����
������"�����������!�"� �����������
�����������"������

:������������������������������"��"� ������ ������H ������
�������������������������"����������21(�������"�����������
!���� 6��"�� ��� � ����!����� ���� "������ " �������� ����� �
���"�������� "����"���������������"��"�������

������%"���$)�!��	($��#� ��
��

�������� ���� "������� N�7	� ���� �� �����"�� ���������� ����
���"�����������������$������
������������"�����������������
� ����!���� 6 �"������� �(��� ������� ������������ "�����"�� ���
�����K�� ���� ���;� E�����"��������"���A���� ��;�-./�F� ��������
��� ��� ����� 21(��� ��������� ��� ���� �����"�� ���������� ���
���������(+?3�������������

%��������������"���������������"�����"���������������"��������
6����� �������� ������������ ����������6����� ���������������
(+?3�� �21(�6����N88���� ���� ���� ���%�����*
������������"�
���6��������� � 21(� ��������� ���� ����������� N�	��� %����
*
�����������������6��"����"������������������������������"�
���!��6���������6 �� �������21(��������"���������������������
" ����������21(���������������! ����%�����*
��������������
�����"�������%�����*
�������������������!��6��������� ����
21(��������������

(+?3����������������������������������� ������"�����6�������
�������6��"��6�������������6���������(+?3���L ������������"�������
���"�����E��"����� �������������������!��6�������������6������
!�� ����"����������� ����"��� ������!������� ����������������
��������"�������������������"���������������6������F��	�-�����
I���MJD�GD<GD2GD���G���3���� �����������"��6�������!� ��21(
���������� N�	�� ��� ���� �����"�� "�����"�� ����� ��� ��� ��� ����
6��� ����������������������������!���������������������������
6���������������6������������"�����!���"��6��������������21(
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2I FRXUVH� WKH VWDWHPHQW ZRXOG DOPRVW LQYDULDEO\ QHHG WR EH PDGH

WR VRPHRQH RWKHU WKDQ WKH FXVWRPHU EHFDXVH WKHQ LW ZRXOG DPRXQW WR D
GLVFORVXUH� ZKLFK LV DOO WKDW 7,/$ UHTXLUHV�
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6HH 0RXUQLQJ Y� )DPLO\ 3XEOLFDWLRQV 6HUYLFH� ,QF�� ��� 8�6� ����

��� 	 Q��� ������� :H QRWH� KRZHYHU� WKDW FRXUWV ZRXOG OLNHO\ ZDQW WR

FRQWURO IRU FRPSDUDWLYH HIILFLHQFLHV WKDW PD\ DOVR DOORZ WKH FDVK VHOOHU WR

GHOLYHU WKH SURGXFW DW D ORZHU SULFH�
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:H GR QRW PHDQ WR VD\ WKDW &RUQLVW ZLWKKHOG GDWD IURP VRPH FDVK

VDOHV IURP KHU VWXG\� &RUQLVW LGHQWLILHG IURP VXPPDU\ GRFXPHQWV ���
%-7 FDVK VDOHV� +RZHYHU� DIWHU UHSHDWHG PRWLRQV WR FRPSHO� %-7 RQO\
SURGXFHG WKH ILOH MDFNHWV RQ QLQHWHHQ FDVK VDOHV�
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